


















2001年末に破綻したエンロン社にみられる特別目的事業体（Special Purpose Entities: SPE）を連
結除外とした会計問題は，国際会計基準（International Accounting Standards: IAS）を適用した場合
には起きなかったという見方がある 1）．国際会計基準審議会（International Accounting Standard 
Board: IASB）2）は，IAS第 27号「連結財務諸表および子会社に対する投資の会計処理」3）（以下，




2） IASBは 2001年に国際会計基準委員会（International Accounting Standard Committee: IASC）を改組して設
立された．文中では特に断りのない限り IASBと統一している．
3） IASB, IAS No. 27, Consolidated Financial Statements and Accounting for Investment in Subsidiaries (reformatted 
December, 2003). 日本公認会計士協会国際委員会訳，国際会計基準第 27号「連結財務諸表及び子会社に対
する投資の会計処理」『国際会計基準書 2001』（同文舘，2001年）．
4） IASB, SIC No. 12, Consolidation — Special Purpose Entities (November 1998). 日本公認会計士協会国際委員会
訳，解釈指針書 SIC第 12号「連結―特別目的事業体」『国際会計基準書 2001』（同文舘，2001年）．
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を挙げている．一方，米国会計基準審議会（Financial Accounting Standard Board: FASB）は，1991
年 9月～ 2001年 1月の間，SPEの連結に関する検討を重ねていたが，確定基準書（Statement of 
Financial Accounting Standard）としての公表には至らなかった 5）．FASBはエンロン社の破綻を契機
として SPEの連結問題に関する審議を再開し，2003年 1月に FASB解釈指針書第 46号「変動持分
事業体の連結― ARB第 51号の解釈指針」6）（以下，FIN第 46号）を公表した．FIN第 46号は，






















5） FIN第 46号公表以前の SPEの連結に関する FASBの議論は，拙稿「資産の流動化と米国における特別目
的事業体の連結」『京都マネジメント・レビュー』第 6号（京都産業大学マネジメント研究会，2004年 12月），
120 – 122頁を参照．
6） FASB, FASB Interpretation No. 46, Consolidation of Variable Interest Entities — an Interpretation of ARB No. 51 
































9） Holtzman, M. P., Venuti, E. & Fonfeder, R., “Enron and the Raptors” CPA Journal Vol. 73(4) (April, 2003) , p. 26.
10） 藤井則彦『財務管理と会計―基礎と応用―（第 2版）』（中央経済社，2003年），129 – 131頁．
11） Statement of Sir David Tweedie Chairman of the International Accounting Standards Board before the US Senate 
Committee on Banking, Housing and Urban Affairs of the United State Senate Washington, D.C.(February 14, 
2002)., pp. 8 – 9.













IASBの前身である国際会計基準委員会（International Accounting Standard Committee: IASC）では，













（出所：IASB, IAS No. 27, Consolidated and Separate Financial Statements (Revised December, 2003), par. 12. 　日本
公認会計士協会国際委員会訳，国際会計基準第 27号「国際会計基準第 27号」『国際会計基準書 2001』（同文舘，
2001年）に基づいて作成）
12） 金子良太「ゼロ連結における支配力基準の意義」『會計』第 164巻第 3号（森山書店，2003年 9月），67 –
73頁．
13） 小宮山賢「IASC解釈委員会（パリ会議）報告」『JICPAジャーナル』第 511号（第一法規，1998年 2月），
55頁．
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こでは研究開発に用いられる SPEについての例が示され，（1）スポンサーが連結する，（2）持分
の過半数を所有する企業が存在する場合にはその企業が連結する，（3）支配の事実により連結する，





SIC第 12号「連結― SPE」として公表された．SIC第 12号は，IAS第 27号では SPEの連結の判
断に関して明確な指針を示していないことを挙げ（SIC12, par. 4），その上で，実質的に SPEが企
業によって支配されていることを示す場合には企業は当該 SPEを連結しなければならないとして
いる（SIC12, par. 8）．また SIC第 12号は，IAS第 27号で述べられている状況に加えて，企業が
SPEを支配しており SPEを連結しなければならない状況を表す指標として，事業活動，意思決定，

















（出所：IASB, SIC No. 12, Consolidation — Special Purpose Entities (November, 1998), par. 10.　日本公認会計士協
会国際委員会訳，解釈指針書 SIC第 12号「連結―特別目的事業体」『国際会計基準書 2001』（同文舘，2001年）
に基づいて作成）
14） 小宮山賢「IASC解釈委員会（ロンドン会議）報告」『JICPAジャーナル』第 512号（第一法規，1998年 3
月），105 – 106頁．
15） 公開草案の内容は，後述する SIC第 12号「連結― SPE」とほぼ同一の内容である．





IASBは金融資産の認識中止と SPE連結の問題について，1998年 12月に公表した IAS第 39号「金
融商品：認識および測定」（以下，改訂前 IAS第 39号）17）において取り上げており，ここでは，
SPEへ金融資産を譲渡した譲渡人が当該資産を認識中止したにもかかわらず，ある場合には，そ
の譲渡人は IAS第 27号並びに SIC第 12号に従って，その SPEを連結するように要求されること
があり得るとしている（改訂前 IAS39, par. 41 & footnote）〔図 1〕．






















（出所：IASB, SIC No. 12, Consolidation — Special Purpose Entities (November, 1998), Appendix (a)~(d).　日本公
認会計士協会国際委員会訳，解釈指針書 SIC第 12号「連結―特別目的事業体」『国際会計基準書 2001』（同文舘，
2001年）に基づいて作成）
16） 例えば，Mannix, M., “Accounting rule-makers struggle with securitization puzzle” International Financial Law 
Review, Vol. 21(11), (November, 2002), p. 6.
17） IASC, IAS No. 39, Financial Instruments: Recognition and Measurement (December, 1998). 日本公認会計士協会
国際委員会訳「金融商品：認識および測定」『国際会計基準書 2001』（同文舘，2001）．




















Committee: ICG）が公表する IAS第 39号適用指針（IAS 39 Implementation Guidance: IG）21）にて
図 1　資産の認識中止と SPE連結の関係（改訂前 IAS第 39号と SIC第 12号）
（出所：IASB, IAS No. 39, Financial Instrument: Recognition and Measurement (December, 1998), par. 41. 日本公認会
計士協会国際委員会訳，国際会計基準第 39号「金融商品：認識および測定」『国際会計基準書 2001』（同文舘，
2001年）に基づいて作成）




第 523号（第一法規，1999年 2月），78 – 79頁．
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示され，ここでは，売掛債権証券化の際に組成される SPEへ譲渡した資産の認識中止についての
指針を提供するとともに，SPEの連結問題は IAS第 27号および SIC第 12号で検討されるものと
指示している（IAS 39 IG, Question 41-1）．





その後 2003年 12月に改訂された IAS第 39号（以下，改訂 IAS第 39号）では，資産の認識中
止に関して再検討され，パススルー・アレンジメントに用いられる SPEへ資産を譲渡とした際の




ではない．しかしながら，改訂 IAS第 39号本文および同号の適用指針（Application Guidance: AG）
によれば，まず SPEを含むすべての子会社を連結し，次いで資産の認識中止に関する検討をする
ことを要求している（改訂 IAS39, par. 15 & AG, par. 36）〔図 2〕．つまり，改訂 IAS第 39号では支
配が存在する SPEを連結したうえで，連結範囲外の事業体や投資家に対して資産が譲渡された場
合に当該資産の認識中止をするという考え方を示しており，連結の問題と資産の認識中止の問題は
別のものとした SICや IASBの考え方が明確化され，IAS第 39号と IAS第 27号および SIC第 12
号との間のコンフリクトが解消されている．
図 2　資産の認識中止と SPE連結の関係（改訂 IAS第 39号と SIC第 12号）
（出所：IASB, IAS No. 39, Financial Instrument: Recognition and Measurement (Revised, 2003), par. 15 and IAS No. 39 
Application Guidance (2003), par. 36. に基づいて作成）
21） IAS 39 Implementation Guidance Committee, IAS 39 Implementation Guidance: Questions and Answers (as of 
January 1, 2003).







Council: SAC）において IASBの検討課題（agenda）とすることが提案され，2002年 4月の IASB
会議にて将来の検討課題として挙げられている 23）．















2003年 6月に本プロジェクトを正式に IASBで着手することを決定し，その際，まず SPE以外の
事業体の支配概念について考察し，SPEを連結すべき状況については合意された支配概念に基づ
いて検討することを決定した 27）．そのため，SPEの連結問題の検討は一時的に中止され，一般の
22） IASB, IASB Active Projects, Consolidation (including special purpose entities).
23） Deloitte touché Tohmatsu, IASB AGENDA PROJECT, Consolidation Including Special Purpose Entities. < http://
www.iasplus.com/agenda/consol.htm>（2005年 2月 28日最終アクセス）．
24） 秋葉賢一「リエゾン国会議報告（第 4回）（IASBと各国会計基準設定主体との会議）」『JICPAジャーナル』
第 565号（第一法規，2002年 8月）54 – 55頁．
25） 同上．
26） IASB, IASB Project Summary, Consolidation (including special purpose entities) (Last revised May 31,2004), 
pp. 6 – 7.



























（出所：IASB, IASB Project Summary, Consolidation (including special purpose entities) (Revised, November 23, 2004), 
par. 8. に基づいて作成）
27） Ibid.
28） IASB, IASB Project Summary, Consolidation (including special purpose entities) (Revised November 23, 2004), 
par. 7.
29） Ibid., par. 8.
30） Ibid., par. 5.
31） Ibid., pars. 5 – 6.
76 京都マネジメント・レビュー 第 7号 威知　謙豪：国際会計基準における特別目的事業体の連結基準 77
プロジェクトでは，主に SPE以外の一般の事業体の連結に関する議論が進められ，SPEの問題


























32） IASB, IASB Project Summary, Consolidation (including special purpose entities) (Latest revision: October 7, 
2003. Last Board Discussion: September 18, 2003), pp. 3 – 4.
33） IASB, IASB Project Summary, Consolidation (including Special Purpose Entities) (Revised November 23, 2004), 
par. 42.
34） Ibid., par. 48.
78 京都マネジメント・レビュー 第 7号 威知　謙豪：国際会計基準における特別目的事業体の連結基準 79
Ⅳ．特別目的事業体の連結に関するディスクロージャー
1998年 11月に公表された SIC第 12号は，2000年 1月以降から開始される会計年度よりその適
用が要求されている．チューリッヒ・フィナンシャル・サービス・グループ社（Zurich Financial 
Services Group）の 2000年度のアニュアル・レポートによれば，SIC第 12号の適用によって，同
社のグループ下の生命保険会社，損害保険会社および再保険会社に保有されている複数の投資ファ
ンドと，同じくグループ下のチューリッヒ・キャピタル・マーケット社（Zurich Capital Markets 
Inc.）によって設立された複数の SPEを連結するという結果をもたらしたと報告されている 35）．
表 5　SIC第 12号の適用による過年度連結財務諸表の調整表


























（出所：Zurich Financial Services Group, Annual Report 2000, p. 49. table 2.2.を基に作成）
35） Zurich Financial Service Group, Annual Report 2000 (March, 2001), p. 48.
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SIC第 12号の適用による SPE連結の影響は連結財務諸表の注記に記載されており，IAS第 8号
に従って過年度（1999年度）の連結財務諸表の調整表が示されている〔表 5〕．この調整表によれば，
SIC第 12号の適用に伴って，同社の 1999年度の連結貸借対照表では，総資産は 86百万ドル（約
0.04％）増加し，連結損益計算書では，当期利益は 43百万ドル（約 1.33％）増加している 36）．なお，
SPEへの支配の状況に関する情報や SPEの設立目的などの情報は記載されていない．
2005年より EUの上場企業約 7千社のほか，オーストラリア，カナダなどが国際会計基準の採
用を予定している．例えば，オーストラリア・コモンウェルス銀行（Commonwealth Bank of 






である SIC第 12号とその公表に至る経緯，および現在 IASBが検討している SPEを含む包括的な
連結基準をめぐる議論について検討した．
SPE連結の判断にあたり，現行の国際会計基準では IAS第 27号に示されている意思決定機関へ
の支配に加えて，同号の解釈指針である SIC第 12号により SPEへの支配が存在する指標としてリ
スクと便益に基づく連結範囲の決定基準が導入されている．また，IAS第 39号で指摘されていた
「SPEへ金融資産を譲渡した譲渡人が当該資産を認識中止したにもかかわらず，ある場合には，そ










36） Ibid., p. 49.
37） Commonwealth bank of Australia, Profit Announcement For the half year ended 31 December 2004 (February 9, 
2005), p. 29.
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対する支配）に基づく連結範囲の決定基準を放棄しているわけではない．このように，現在検討中













第 565号（第一法規，2002年 8月），54 – 59頁．
今福愛志「新しい事業体と「エンティティ概念」」『企業会計』第 55号第 8号（中央経済社，2003年 8月），
18 – 23頁．
荻　茂生『証券化と SPE連結の会計処理』（中央経済社，2003年）．
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ABSTRACT
The purpose of this paper is to consider consolidated accounting standards for Special Purpose 
Entities (SPEs) under the International Financial Reporting Standards. SIC No. 12, Consolidation — 
Special Purpose Entities is the current consolidation standard for SPEs. It provides the principle that an 
SPE shall be consolidated when the substance of relationship between an entity and SPE indicates that 
the SPE is controlled by that entity. Additionally, it provides four indicators: Activities, Decision-making, 
Benefits and Risks to identify the controller of SPEs. Furthermore, IASB has discussed the consolidation 
project which is to develop a new consolidated accounting standard to replace IAS No. 27 and SIC No. 
12. The Board has incorporated indicators of SPE which are based on SIC No. 12 into the concept of 
control as it would apply generally in this project. There is no clear guideline for SPEs consolidation in 
Japan. SIC No.12 and the current arguments by the IASB would serve to achieve the consolidation 
guideline for SPEs in Japan.
